アジアにおけるバスケット通貨の展望 : 企業財務の視点から by 赤羽  裕
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　具体的に社内レー トは、過去(6ヶ 月～1年)の 平均レー ト、前期
末レー ト、現在のレー トと予想レー ト、銀行呈示 レー トなどを参考に








　なお、上述 した②の 「任意集中方式」の際の社内での予約レー ト
は、財務 ・為替部門が随時営業部門からの為替予約を受け付ける、い
わば社内での外為銀行として呈示するレー トであり、一定期間固定と










































した。合わせて、各期の対AMU年 間平均 レー トでも引き直 しをお
こなった。これにより、直近の売 ヒと利益が外貨ベースで不変として
過去4年 のレー ト変動の影響額を比較することが可能となる。レー ト
の変化については、見やすくするために、 もっともさかのぼった期
(日系企業 ・マレーシア企業:2006年3月期、中国企業他:2005年12
















② トヨタ自動車(日 本)=図 表2
A　試算結果からいえる主なことは下記のとおり。
　 ・全体傾向は日本の輸出産業でありSONYと同様。
























　 ・米 ドル、ユーロ、豪 ドル、カナダドル、英ポンドの相場変動の影
　 響を受け、換算リスク・取引リスクが存在する。
　 ・リスク対策として現地生産と為替取引 ・ヘッジ取引(先物予約 ・































































(参考)期 初会社想定レー ト(対 ドル) 95 100 115 113 103
(注1)その他地域売上の1/2を計上
(注2)全体の利益率 と同レベルで試算






























































(参考)期 初会社想定 レー ト(対 ドル) 95 100 115 110 105
(注1)有価証券報告書ベース
(注2)アジアの営業利益 も公表されているがアジアからの域外輸出も含まれるためSONYと同様、全体の利益率で試算




































































　 ・2005年7月の人民元改革以降の5年であ り、通算で対 ドル15%
　　の人民元高となっている。












































































　 ・政府により、人民元レー トは現在あるいはこれまでのレー トから
　　劇的に変化する可能性がある。
　 ・本格的な為替ヘ ッジ取引は行っていない。













　 ⑤Jardine　Cycle&Carriage　Limited(シン ガポ ール)
　 　 　 　 　 　 　 　 　 　　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　　 　 　 =図 表6
　 まず 、 シ ンガポ ー ル で は、`Singapore1000'8のう ち、`Singapore
International　1000verseas　Sales/Turnover　in　g　Markets
Awards'にお いて 、 東南 ア ジ ア部 門 で の トップ企 業 で あ るJardine
Cycle&Carriage　Limited社を選 定 した 。 同社 は シ ンガ ポー ル上 場
企業 で 、傘 下 には イ ン ドネ シ ァの最 大 の 自動 車 企 業 アス トラ を持 ち、
同社 の 売 り上 げ に 占め る割合 が 高い ため 、 海外 売 上 の割合 が非 常に高
い特徴 を持 つ 。
A,試 算結 果 の 主 な項 目は下 記 。
　 ・直近 で 売上 に しめ る海 外 売 上の 比 率 が90%を超 え る同 社 の場合 、















































































(各通貨の対 ドル平均 レー トはみずほ総研資料7による。AMUは 前掲のとおり。)







(単位)売 上 ・利 益:百 万SPド ル、 レー ト:SPド ル/ド ル ま た はAMU
海外向け売上(注1)
実績レー ト(当社損益換算 レー ト)
海外向け売上(AMUベ ース)
AMU実績レー ト(今年度平均)(注1)


































(注1)「Singapore1000」HP掲載 情 報 か ら取 得































































































(注2)図表5-5は 年間平均、本データは当社決算に合わせ年度(4月 ～3月)平 均を利用。
図 表8　 ACU建 て 財務 試 算 デー タ(PTT　Public　Company　Limited)






(単位)売 上 ・利益:十 億バーツ、バーツ　 リンギ/ド ルまたはAMU
為替換算調整勘定(注1)
実績 レー ト(決算期末 レー ト)
陶撲藪一 卜謝念(指 麹
為替換算調整勘定(AMUベ ース)




















































しては対 ドルよりも対ACUの 方力擾 ってお り、域内の為替安定メカ
ニズム構築のコンセンサスを醸成していく材料にはなったと考える。
為替変動は、自国通貨高 ・自国通貨安の双方向で捉えるべきものであ




































































































① すでに主要通貨となっている日本円は ドル ・ユーロにつぐ3番手
　でシェア17.2%。
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図表10　 BIS為替 シ ェア デ ー タ(通 貨 ペ ア別)
F幽麟9癩 礫 崩 撚ge勧 糊 鷺 ぎ騨 磯 鷹鶏麹 騨調r











































































































































































　 酬 劇 創遭顧　 　 　 　 つ




















































　丁　　　一 切㈹ 晦踊5磁軸 鉦∩鞭 珊鷹≡麟 蕊轍 晒 麟}艶蜘[㎡ 謙欝翻
纏m撚f　弐無卿oe航　コ7-「 噛 劉 鞍 隅 曄it,酪遜脚 面ξ已識 触訟c囎5噛i

























50 AIBSジャー ナル 　No.6
ASEAN+3の13ヶ国につき、短期金利指標の有無を確認するとブ


























イントをまとめると 「為替コス トの低減」と 「リスクヘッジ手段の確
保」の2点。そうした課題対応のためには、域内の経済段階の違いの
みならず、金利 ・為替 ・資本各市場の発展段階にちがいがあることも
ふまえれば、ACU構 成通貨 を柔軟に考える発想 もあ りうる。
ASEAN+3全ての国が揃わなければACUが 開始できないという
ことはなく、ECUと同様に参加可能な国から開始し、後発で参加す
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